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－１ 「通常の業務執行（Ordinary Business Operations）」の解釈
－２ 付属定款の修正（Bylaw Amendments）
－３ 取締役候補者の指名（Nominations of Directors）
．残された課題
．おわりに





























































































証券取引所法（Security Exchange Act of１９３４）に基づき，１９４２年に具体的な SEC
規則１４a－７（現１４a－８）として規律されることとなったものである。１４）すなわち，
SECは，提案内容が株主総会の「適切な議題（proper subject／１４a－８）」かどう






















































５）株主提案に関する SEC規則（Rules & Regulations）については，１７C. F. R.§２４０.１４a－






７）ノーアクション・レターの一般的な手続きに関しては，Thomas P. Lemke, The SEC No-
Action Letter Process,４２Bus. Law１０１９（１９８７），藤田浩「米国 SECノーアクション・レタ
ー手続の概要」商事法務１５７４号（２０００年）４５頁参照。
８）D. Gordon Smith & Cynthia A. Williams, BUSINESS ORGANIZATIONS Cases, Problems,












１５）Kevin W. Waite, The Ordinary Business Operations Exception to The Shareholder Proposal








２０）New York City Employee’s Retirement Sys. v. SEC,４５F.３d７（２d Cir.１９９５）.
２１）内海・前掲注１４）３２頁。













．判 例 の 検 討
－１ 「通常の業務執行（Ordinary Business Operations）」の解釈
株主提案をめぐる争いは，従来，この「通常の業務執行」の適用の有無が中
心となっていたと思われるが，さらなる問題提起となる判例が出現した。









































































































BEBCHUK v. CA, INC.３９）
【事実の概要】













































































２６２ 松山大学論集 第２２巻 第２号
５日，一石を投じる判決が下された。
AFSCME v. AMERICAN INTERNATIONAL GROUP４８）
【事実の概要】
American Federation of State, County & Municipal Employees（以下，AFSCMEと
する）はアメリカ有数の労働組合であり，その年金資金で保険・金融の多国籍


































































































３６）Douglas M. Branson, Joan MacLeod Heminway, Mark J. Loewenstein, Marc I. Steinberg,
Manning Gilbert Warren, BUSINESS ENTERPRISES:LEGAL STRUCTURES,
GOVERNANCE, AND POLICY Cases, Materials, and Problems, LexisNexis, at３０１（２００９）.
３７）supra note ８）, at ４６３.したがって，経営権限に関する内容の株主提案であっても取締役
を拘束しない勧告・提言は許される，と SECは判断している（SEC規則１４a－８ note）。
３８）Id. at４７３.
３９）９０２A.２d７３７（Del. Ch.２００６）,２００６Del. Ch. LEXIS１１８（Del. Ch. Jun.２２,２００６）.





２６６ 松山大学論集 第２２巻 第２号
４３）Id. at７４３.
４４）Id. at.７４２
４５）Unisuper Ltd. v. News Corp.,２００５WL３５２９３１７（Del. Ch. Dec.２０,２００５）,２００５Del. Ch.
LEXIS２０５（Del. Ch. Dec.２０,２００５）.




４８）４６２ F.３d１２１（２d Cir.２００６）,２００６ WL２５５７９４１（２d Cir. Sep.５,２００６）,２００６ U. S. App.
LEXIS２２６５３（２d Cir. Sep.５,２００６）.














































６７）Facilitating Shareholder Director Nominations（SEC Release No.３３－９０４６）７４Fed. Reg.２９０２４
（Jun.１８,２００９）.
２６８ 松山大学論集 第２２巻 第２号
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